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INTERJU RENYI GABORRAL, A GENESIS ENERGY ELNOK-VEZERIGAZGATOJAVAL

Mi még csak egy viziét adunk el

A tervek szerint a Genesis Energy 4-5 éven belul 1 GW termelési kapacit assal rendelkez 6 napelem-gyarté konszernként m  (ikddik majd, amely 1,5
milliard eurds arbevételt jelenthet, ami mar nagyon komoly vallala ti méretet jelent Magyarorszagon. Az (izleti logika szerint minde zt a majdani
arfolyam is bizonyosan tiikrézni fogja.

- A Genesis Energy jelenleg mintegy 100 millié eur6 értékben
szeretne t 6két bevonni, hogyan all a befektet 6 keresés?

- Folyamatosan targyalunk potencialis befektetékkel, azonban
szeretném azt hangsulyozni, hogy a Genesis esetében nem a
hagyomanyos értelemben vett fundamentalis multbeli adatokon
alapul6 tékebevonasrél van sz6. A tervezett kibocsatas az
angolszasz piacokon ismert "concept IPO"-ra hasonlit, amire
Magyarorszagon tudomasom szerint még nem volt példa. A mi
esetlinkben a cég megitélését még nem segitik fundamentalis
informéciok, még nincsen gyar, csupan egy jol kidolgozott nagyon
részletes, miiszaki, gazdasagi és piaci terv. A befektetének azt a
viziét kell megértenie, amelynek alapja a menedzsment
elképzelése egy latvanyosan fejlédod iparagba térténd inveszticiorol.
Természetesen mindezt megalapozott izleti tervek mellett mar a
technolégiara, a gyartasra, értékesitésre és a finanszirozasra
vonatkozo konkrét szerzédésekkel és/ vagy szandék
nyilatkozatokkal aldtdmasztva.

A nyilvanossag elé azonban csak akkor tudunk 1épni, ha a befekteték keresése a végs6 szakaszba ér. A targyalasok értelemszertien addig nem
kommunikalhat6éak - és felesleges lenne is -, amig legalabb szandéknyilatkozat nem sziiletik a felek kdzott és annak nyilvanossagra hozatalat mindkét fél
kivanja. Hisziink abban, hogy a piac rendkivil igéretes, a technolégia modern, a kivalasztott helyszinek jok, a kormanyok mindentitt adékedvezménnyel és
vissza nem téritend6 szubvencidval tamogatjak, szerintem a menedzsment kivalo, de err6l masokat is meg kell tudni gy&zni. Német mérndkeink iranyitasa
alatt az a mérnok csapat, akik hozzank csatlakoztak (mintegy hisz tapasztalt mérnok) a 90-es években az IBM-nél 31 félvezetd gyar teljes hatékonysagi
atalakitasat végezték el technikai és gazdasagi értelemben, mintegy 2,5 milliard dollar eredményt elérve az IBM részére. Azéta pedig az ipardg nagy
elismertségével rendelkezé szakért6i. A meggy6zés egy hosszabb folyamat. A hallgatasnak nem az az oka, hogy nem dolgozunk, éppen ellenkezéleg.

- Mégis milyen befektet 6re var a tarsasag?

- A kidolgozott koncepcionk jelentés pénzbefektetést igényel, ekkora méretii tékét pedig elsésorban kulfoldi befektetési alapok és stratégiai befekteték tudnak
biztositani. Eppen ezért nem itthon kezdtiik el a befektetk keresését. Elsésorban kockazati tékebefektetdk johetnek szamitasba, ugyanakkor nem a
klasszikus értelemben vett lzleti angyalokra szdmitunk. A helyzettink ugyanis specilis abbdl a szempontbél, hogy nem csupéan tervekkel rendelkeziink,
hanem konkrét Iépések is torténtek, alairt szerzédésekkel, szandéknyilatkozatokkal rendelkeziink, vannak kivalasztott ingatlanok, a tervek és know-how
készen all. A befektetéknek mindezeket el kell ismerni és el is kell vellk ismertetni a kibocsatasi arfolyamban is. A célunk minél tébb befektetével
megismertetni elképzeléseinket, mert ez fogja jelenteni a késébbi likviditast is, de a tékebevonast nagyon nem mindegy, hogy milyen aron akarjuk
megval6sitani. Igy volt mar olyan konkrét ajanlat, amelyet azért utasitottunk el, mert olyan arfolyamon szeretett volna tékét emelni, amely nem tiikrézte volna
a cég jelenlegi értékét. Mi intenziven dolgozunk, de nem hagyjuk magunkat siettetni, a kockazati tékebevonas egy érettebb szakaszaban vagyunk.

- Milyen sikerrel zajlanak a befektet &i targyalasok?

- A legutobbi, oktdber eleji nyugat eurépai, amerikai és tavol keleti road show igen sikeres volt, sok olyan befektetével targyalunk, akiket érdekel a projekt.
Nem lehetiink olyan naivak, hogy kilénésen a mai t6zsdei hangulatban ezek a targyalasok egy-két honap alatt sikeresen befejezédjenek.

Az elképzeléseink szerint rdadasul egyelére egy-két nagyobb partner segitségével szeretnénk megteremteni azt a forrast, amely a napelem-gyarak
felépitésének elinditasahoz kell. A mostani befektet6-keresés soran sok olyan céggel is targyalunk, akik csak egy késébbi szakaszban fognak majd befektetni
a tarsasagba, mert egyelére még kockazatosabbnak tartjak a befektetést, esetleg nem rendelkeznek azzal a felhatalmazéssal, hogy ilyen ,start up” tigybe a
nekiink megfelel6 6sszegl tékével beszalljanak. Még egyszer hangsilyozom nem az a célunk, hogy 5-10 befektet6 adja 6ssze a pénzt.

- Hazai befektetési alapokat korabban ezért is nem kerestek me  g?



- lgen, egyeldre olyan szakaszban vagyunk, amely a hazai befektetési alapok szdmara nem vonzé. A hazai alapkezel6k nem fogjak vagyonuk jelentds részét
egy ilyen az atlagosnal valéban kockazatosabb és kevésbé likvid részvénybe fektetni, az 6 befektetési szabalyaik nem teszik lehetévé, hogy jelentés
mértékben tulajdonosi részt vallaljanak a jelenlegi fazisban. Természetesen tisztdban vagyunk azzal, hogy jelzésértékl lenne és a véllalat hitelképességének
jot tenne, ha ilyen tulajdonosai is lennének. Egyel6re ennek a folyamatnak az elején vagyunk, amely soran a hazai alapkezel6k elétt is bemutatkozunk. Mar
voltak személyes talalkozdk, és tovabbiakat is terveziink. Aktiv kapcsolatra toreksziink a hazai elemzékkel is, november végére tobb mint fél tucat elemzének
prezentaljuk elképzeléseinket. Ezek a kapcsolatok majd hasznosak lesznek, ha megtalaljuk azokat a kockazati befektetéket, akik a folytatashoz szikséges
téke jelentds részét biztositjak majd.

- A legutobbi augusztusit  6keemelés 2800 forinton tértént, milyen aron szeretnének ezit tal bevonni?

F6 tulajdonosunk, a Genesis Investment Fund 11.40 eurén, 2800 forinton jegyzett le augusztusban 1,2 millié darab részvényt, igy értelemszeriien nem
szeretne olyan Ujabb tékebevonast, amely ezen érték alatt térténne. Kilondsen, hogy az igazgatdsag altal kordbban javasolt arfolyam nem hasra utés alapjan
lett kitaldlva. A jelenleg t6zsdén 1évo és termeld konkurenseink részvényei 25-40 P/E-vel forognak. A menedzsment szerint a 2010-ben varhaté elsé évi
nyereség alapjan a 2800 forint 2,5 P/E értéket jelent, tehat kozéptavon még az alsé értékkel becstilve is eléggé attraktiv, tizszeres megtérilést hozhat. Errél
kell meggy6zni tehat, a befektetéket. Alacsonyabb aron egyelére nem tudunk elképzelni tékebevonast, hiszen az nem tiikrozné a cég redlis értékét. Az f6
tulajdonos, az igazgatésag és a menedzsment feladata, hogy minderrél meggy6zze a potencidlis érdekléddket.

A tézsdei kurzus jelenleg joval ez alatt all.

A jelenlegi gazdaséagi kérnyezetben az altalanos globalis tékepiaci hangulat megneheziti a befekteté-keresést. Raadasul az sem segit, hogy spekulansok
kedvencévé valt a papirt. Kis tilzassal élve a Budapesti Ertékt6zsdén néhany piaci szerepl6 altal néhany darabos kétésekkel jelentds arfolyamvaltoztatasra
késztethetd a Genesis részvényarfolyama. Ez utobbi egyértelmiien kart okoz a jelenlegi, hosszu tdvon gondolkodd befektetd tarsaimnak, akik ebben a
papirban egyuttesen fantaziat latunk.

Szerencsére az ilyen spekulansok mellett az egyre jelentésebb az a réteg, akik komoly perspektivat latnak a papirban. Ismerek mar olyan, nem formélisan
Osszetartozé hazai és kiilfoldi kisbefektetdi csoportok is, akik tobbszazezer darabos részvénycsomaggal rendelkeznek egyiittesen. Ok nem akarjak a révid-
tavu érdekeknek kitenni a kurzus befolyasolasat. Sajnos az ilyen mozgéasok jelentésen lelassitjak a targyalasokat, hiszen magyarazkodni kell, miért forog
néhany millié forintos forgalom mellett ilyen hektikusan a t6zsdei jegyzés.

A részvényesek altal adott felhatalmazas sajatrészvény-vasad  rldsra nem tudna ezen segiteni?

Sajatrészvény vasarlasra tényleg megkaptuk a lehetéséget, de ez csupan egy jogi engedély. A tényleges vasarlasokhoz egyéb feltételeknek is teljestinie
kell. Egyelére mi magunk nem is vehetiink, hiszen azt a szamviteli torvény szabalyozza. A Genesis Energy akkor vehet majd sajat részvényeket, ha annak
forrdsa rendelkezésre all eredménytartalékként. Rdadasul mi nem akarjuk beallitani az arfolyamot, mert mély meggy6z6désiink az, hogy a 2800 HUF-os
értéket az uzleti tervek igazoljak.

Mégis mikor lehet szamitani Gjabb kibocsatasra? Befektet 6i forumokon j6 néhanyan mar oktéberre vartdk az err 6l sz6l6 tajékoztatast.

A szeptemberi kdzgy(lésen a t6keemelésre val6 felhatalmazast egy évre kaptuk, ezen idészak alatt 5 alkalommal 6sszesen 5 millié részvényt bocsathatunk
ki. Egyeldre tehat még nem csusztunk ki a rendelkezésre all6 idészakbol. Az félreértés lehetett, hogy a kdzgydilés utan egy hénappal mi mar tékét emeliink,
ha ilyen lett volna, mar akkor bejelentettiik volna. A jelenlegi kisbefektet6k részérdél érthet6 a turelmetlenség, de egy komolyabb partner bevonaséahoz idé kell.
Aki augusztusban bizott benniink, az most még jobban bizhat, a korabbi varakozasoknal jéval kedvezébbek a tények a napelemek eladaséra és
felhasznalaséara vonatkozéan. Szamos mas piaci szerepl6 jelentett be komoly beruhdzasokat altalaban 2010 évre, ami egyértelmiien az iparag toretlen
fejlédését mutatja és a napelemek elére jelzett felhasznalasa is minden eddigi varakozast feliilmult az idén. En meg vagyok gy6zédve, hogy lesz befekteténk,
de nem minden aron. Nem akarjuk 25-30 szazalékos diszkonttal eladni a részvényeket, csak azért, hogy elkezdjik a foldmunkakat. Gyar mindenképpen lesz,
csak egy kis id6 és szorgalmas munka kérdése.

Akkor ezek szerint némi cslszas varhato a korabbi tervekhez ké pest?

A Genesis szdmara jelenlegi pénz a tervezés fazisara és a beruh&zas elinditasara elegendd, ebbdl gyartésort még nem tudunk venni, és az tizemet sem
tudjuk felépiteni. Egyenl6re lehetséges, hogy az els6 gyar épitésénél negyedévet késik majd a gépvasarlas, de mivel a projekteket a kilonb6zé helyszineken
féléves csuszassal inditjuk, jelenleg nem kell &tirni a terveinket. Az a fontos, hogy a beruhdzéasok elkezdédtek a spanyol helyszinen. Spanyolorszagban a
napokban nyUjtjuk be az épitési engedélyre vonatkozé kérelmet. Ez azt is jelenti, hogy a spanyol korméany szdmaéra tett vallaldsok szerint a projektet az
épitési engedélytdl szamitott 24 hénapon be kell fejezni. A magyar ingatlan megvasarlasara az igazgatésag megadta a felhatalmazast. Itt a targyalasok mar
megkezdédtek, ezeket is j6 eséllyel az idén be lehet fejezni.

Nagyon fontos az is, hogy a szakmai hattér mar biztositott, ehhez fontos |épés volt a német szakértéi csapattal, az Infinite Technologies-al valé
egylttmikodés alairdsa, a két vezeté menedzser bevélasztasa a tarsasag igazgatdsagaba és a magyar gyar elsé szamu vezetdjének a kivalasztasa is.

Mit tanécsol a jelenlegi részvényeseknek?
Természetesen a Genesis Energy részvényeknek van kockazata, de komoly lehetdség van a papirban. Az én elképzelésem szerint budapesti székhellyel,
olyan nemzetkdzi tulajdonosokkal rendelkezé napelem-gyartd konszern johet |étre, amely 4-5 éven belll 1 GW termelési kapacitassal rendelkez6 Gzemek

lanca lesz. Ez 1,5 milliard eur6 értéki arbevételt jelenthet, ami mar nagyon komoly véllalati méretet jelent Magyarorszagon. Az uzleti logika szerint mindezt a
majdani arfolyam is bizonyosan tikrézni fogja.

Madaréasz Janos
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